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RESUMO 
O trabalho trata da questão da Sustentabilidade Corporativa e do Marketing Verde das 
organizações na atualidade, frente às questões ambientais e sociais. Com base neste contexto, 
analisa o contraponto entre ganho de rentabilidade versus gastos efetivos com seus programas 
de gestão social e ambientalmente responsáveis. Apresenta as bases teóricas correlacionadas, 
explicitando-as de modo que, em fase posterior, sirvam como base para o entendimento da 
inter-relação entre os dados apresentados. Analisa ainda o desempenho de algumas empresas 
que utilizam os modelos de responsabilidade social e ambiental em suas estruturas 
organizacionais, notadamente as que fazem parte da carteira de ações de empresas social e 
ambientalmente responsáveis do ISE, buscando uma explicação de que pode tratar-se de um 
ganho competitivo em propaganda voltada ao mercado da sustentabilidade, ou como 
atualmente é conhecido no meio, o mercado verde. 
 
Palavras-chaves: Sustentabilidade; Sustentabilidade Empresarial; Responsabilidade Sócio-
Ambiental; Marketing Verde.  
ABSTRACT 
The paper handles about the question of corporate sustainability and the Green Marketing at 
the actual time, front to the ambient and social questions. It analyzes the counterpoint of 
corporate profit versus effective expenses with programs of partner-ambient responsibility. It 
presents the correlated theoretical bases, justifying that, and in posterior phase, they serve as 
base for the agreement of the interrelation between the studied references of data. It analyzes 
too the performance of some companies who use the models of social and ambient 
responsibility in its structures, in special case of companies who composed the ISE portfolio, 
searching an explanation for the fact whocan be for that companies a competitive profit in 
market and your social image, finally the characteristic of green market. 
 
Key-words: Sustainability; Corporate Sustainability; Partner-Ambient Responsibility; Green 
Market. 
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INTRODUÇÃO 
 
Pensar em sustentabilidade é na atual conjuntura tratar de um assunto que interessa à quase 
totalidade da sociedade. Em meio ao embate direto entre escassez de recursos, degradação 
ambiental e crescimento econômico, não há vias de se pensar em crescimento sustentável sem 
que sejam observados os lados sociais e ambientais. Para tanto, estes devem sempre ser parte 
de destaque nos projetos de gestão de Responsabilidade Sócio-Ambiental das organizações 
em geral. 
Neste contexto, torna-se intrigante pensar que uma estratégia eficiente em marketing para as 
organizações, pode direcionar para ganhos de escala em um mercado cada vez mais 
competitivo e promissor. Além disso, sob a ótica da implementação de programas de Gestão 
de Responsabilidade Sócio-Ambiental, que contemplem ações conscientes dos problemas 
ambientais e sociais tendem a garantir a sustentabilidade empresarial. 
Analiticamente, o foco central do trabalho pauta-se na apresentação de um conceito prático de 
Marketing Verde, bem como de dados de empresas que aplicam recursos no desenvolvimento 
de uma estrutura empresarial social e ambientalmente responsável. Isto será alcançado por via 
do estudo do perfil dos indicadores de sustentabilidade e desempenho, destacando-se o mais 
adequado à realidade brasileira no alcance desta finalidade, qual seja a sustentabilidade 
empresarial.  
Ao passo que o mercado de maneira natural demandará alternativas para diferenciação de 
produtos e serviços voltados para a sustentabilidade, também a sociedade demandará outras 
formas de ação que não estejam apenas baseadas nos referenciais comuns. Desta forma, o 
estudo também aborda a questão ambiental em seu sentido econômico e de mercado, tratando 
da definição consensual de Desenvolvimento Sustentável, Sustentabilidade Empresarial ou 
Corporativa e demais embasamentos teóricos que nos sirvam de apoio. Estes tópicos são 
tratados não apenas com o objetivo de dotar o trabalho de embasamento científico, mas 
também com o objetivo secundário de direcionar atenção ao fato da importância da inclusão 
destes valores teóricos, éticos, morais e mesmo abstratos à generalidade, dentro do contexto 
social. 
Seguindo esta linha de pensamento estrutural para o plano de trabalho e sempre remetendo ao 
princípio básico do tema, conforme citado por Dias, sob uma ótica de Finanças “a empresa 
gera valor ao acionista, atende as necessidades dos clientes, reduz os custos de transação para 
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ser um sistema sustentável e contribui para sua continuidade e do meio que está inserida.” 
(2007) 
O plano de estudo passa, de maneira rápida focada na conclusão e verificação empírica, 
resultados financeiros e de desempenho, quais sejam os disponibilizados e usualmente 
padronizados pelo mercado e pelas companhias, além dos convencionados indicadores de 
sustentabilidade2 e base de dados para composição do Índice de Sustentabilidade Empresarial 
para o mercado financeiro brasileiro. Demais fatores que correlacionados dotem este modelo 
de embasamento teórico e sustentação, dentre outros tópicos que estão relacionados com a 
questão da sustentabilidade empresarial serão base teórica e de sustentação para o modelo. 
Para que as empresas alcancem o seu objetivo de criação de valor no longo prazo com foco 
em responsabilidade sócio-ambiental, uma das formas apresenta-se na necessidade de se 
mensurar os limites de crescimento e direcionar uma estratégia genérica com base nas teorias 
a serem discutidas, tornando-a ferramenta principal para o modelo de gestão e, ainda, expor 
ao mercado sua visão de futuro e de apreço para com a sociedade e o meio ambiente. É neste 
contexto exatamente que irá enriquecer a discussão acerca do Marketing Verde. 
 
1 REFERENCIAL TEÓRICO 
 
1.1 DESENVOLVIMENTO SUSTENTÁVEL E SUSTENTABILIDADE 
EMPRESARIAL 
 
Conceito que surgiu por volta da década de 70 sob as denominações de 
ecodesenvolvimentismo e começou a ganhar espaço no final da década de 80 com o relatório 
da comissão de Brundtland3 (1987), vem dia após dia aparecendo com mais destaque nas 
discussões sobre crescimento econômico. Isto, porque em meio ao embate direto entre 
escassez de recursos, degradação ambiental e crescimento econômico, não há vias de se 
pensar em crescimento sustentável sem que sejam observados os lados sociais e ambientais.  
Conforme consenso constituído na própria Comissão, o Desenvolvimento Sustentável é uma 
convergência entre o capital natural, capital humano-social e o capital econômico-financeiro, 
                                                 
2
 Para Bellen (2007) atualmente existem um considerável número de sistemas de avaliação de sustentabilidade. 
De acordo com o escopo do trabalho o método mais apropriado, tendo em vista a análise apresentada, será 
utilizado, comparativamente à um segundo indicador. 
3
 Comissão Mundial Sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento da Organização das Nações Unidas. 
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ou resumidamente, de acordo com o relatório: “é aquele que busca atender as necessidades da 
geração presente sem comprometer a capacidade das futuras gerações de atender suas próprias 
necessidades” (1987). 
Cresce atualmente, frente a uma série de questões e dúvidas sobre o futuro de nosso planeta, a 
preocupação dos agentes com o tema desenvolvimento sustentável. Desta forma, pensar em 
sustentabilidade é, naturalmente, na atual conjuntura, tratar de um assunto que interessa à 
quase totalidade da sociedade.  
Em meio ao embate direto entre escassez de recursos, degradação ambiental e crescimento 
econômico, não há vias de se pensar em crescimento sustentável, principalmente no âmbito 
empresarial, sem que sejam observados os lados sociais e ambientais. Para tanto, estes devem 
sempre ser parte de destaque nos projetos de gestão de Responsabilidade Sócio-Ambiental das 
organizações em geral. Neste sentido, as corporações inovam cotidianamente sua forma de 
atuação, tendo em vista o foco em seu posicionamento no mercado e seu ideal de crescimento 
ao longo do tempo. 
No entanto, o crescimento sustentado não apenas para uma corporação isoladamente, mas 
para o mercado em si depende de maneira imediata de um fator que gradativamente vai 
entrando na mentalidade corporativa. Ponto este que há pouco não era visto como problema 
para as atividades de crescimento, expansão e desenvolvimento passa agora a figurar para o 
mercado como um grande limitador para estes fins: a questão da escassez dos recursos 
naturais.  
Explicitada a relevância do tema proposto na análise, pretende-se encarar como um novo 
desafio para as Companhias, o impacto do movimento de Sustentabilidade em suas 
perspectivas futuras. Quando da convergência entre os interesses corporativos e os sociais, 
mantendo uma postura de respeito ao meio ambiente, a coletividade pode ter uma visão de 
futuro. Apenas a partir deste ponto em que se tenha sempre em mente que os recursos naturais 
são de suma importância é que alcança uma sociedade com crescimento sustentável. 
De maneira contextual, existindo ferramentas, principalmente econômicas, de diferenciação, 
preparação e defesa para os impactos que poderão ser causados pela questão da restrição de 
recursos ambientais, estas podem contribuir com um crescimento econômico sustentável? 
Neste âmbito, é de bastante interesse para as empresas mensurar o quanto isso é relevante 
para a sua atividade e seu impacto em se tratando de posicionamento no mercado e lucro 
sustentado. 
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Conforme explicita o trabalho de Young e Lustosa (2003), o desempenho passado do setor 
empresarial no Brasil é caracterizado por relativa negligência acerca do tema ambiental. Isto 
faz com que este se transfigure como um dos responsáveis por grande parte dos problemas 
ambientais. No entanto, em uma nova perspectiva, espera-se que a melhoria ambiental leve a 
ganhos de competitividade em nível corporativo. Assim, observa- se que as empresas com 
maior abrangência, visibilidade e inserção internacional são aquelas que mais se preocupam 
com a questão ambiental. 
Atualmente o debate específico acerca de desenvolvimento sustentável e sustentabilidade 
empresarial ganha força e notoriedade cotidianamente. Jornais e Revistas de grande 
circulação no Brasil já possuem espaços especiais para a publicação de matérias sobre o tema. 
E o caso da Gazeta Mercantil que traz cadernos especiais sobre os temas relacionados, quais 
distribuem-se hoje em Meio Ambiente, Responsabilidade Socioambiental e Responsabilidade 
Social. Conforme cita em seu caderno voltado ao assunto de dezembro de 2007, “a atenção 
para práticas do desenvolvimento sustentável tem levado as empresas a investir em novos 
serviços e produtos. Já o consumidor mostra também estar consciente de seu papel.” (2007, 
p.E1) 
E é sob esta ótica que uma proposta de estudo que reconhece a importância do meio ambiente 
para a sociedade, discute a atual situação de degradação e escassez de recursos e ainda tenta 
propor instrumentos de suporte para que o setor empresarial prossiga sua trajetória de 
crescimento sustentado, ganha força no debate acadêmico nos dias de hoje. 
 
1.2 GESTÃO AMBIENTAL E RESPONSABILIDADE SOCIAL 
 
Há atualmente uma força bastante intensa no sentido de que o mundo seja transformado em 
um ambiente sustentável em termos econômicos e que haja uma convergência de valores 
éticos e morais em torno da preservação dos recursos naturais e dos valores sociais. 
Este movimento é conhecido como Responsabilidade Social e Ambiental4 e é implementado 
por cada vez mais organizações dispostas a dar segmento à causa. Porém, não é por acaso que 
estas companhias estejam buscando inserção neste mercado. A própria ordem econômica e 
concorrencial induz a um comportamento que acompanhe este sentido, ao passo que se espera 
                                                 
4
 Como termo mais usual e difundido: Responsabilidade Sócio-Ambiental, qual traz em seu sentido estrito a 
convergência entre as finalidades que permeiam a Sustentabilidade. 
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um quadro harmonioso entre elementos vitais à lucratividade da empresa e os princípios da 
vida em sociedade. Conforme Tachizawa:  
 
“O novo contexto econômico caracteriza-se por uma rígida postura de 
clientes, voltada à expectativa de interagir com organizações que 
sejam éticas, com boa imagem institucional no mercado e que atuem 
de forma ecologicamente sustentável.” (2006, p.26) 
 
Até muito pouco tempo não se via na questão ambiental um elemento que pudesse ameaçar os 
quadros de desempenho produtivo e financeiro das corporações, bem como as questões 
sociais como inclusão e eqüidade de direitos e oportunidades. Somente nos últimos anos há 
uma corrente que tenta ajustar-se a realidade de necessidade de mudança destas situações de 
falta de equilíbrio entre os fatores, embora ainda crescente em proporção desigual ao estágio 
de degradação ambiental e social. 
De maneira geral, principalmente a influência ecológica age diretamente sob o prisma social, 
fazendo despertar interesses de grandes empresas. Via de regra, trata-se de grandes 
corporações, uma vez que estas estão mais próximas ao tema até mesmo por questões de 
escala e implementações tecnológicas, da a capacidade financeira que tendem apresentar. 
O movimento social em torno da sustentabilidade ambiental do planeta age de forma direta na 
preferência dos consumidores e leva a um comportamento novo em relação aos seus próprios 
padrões de consumo. Em pesquisa realizada entre setembro e outubro de 2006 e lançada no 
primeiro semestre do ano de 20075 a organização não-governamental Akatu6 em parceria com 
o instituto de pesquisas de mercado e opinião pública Market Analysis obtiveram resultados 
que apontam que cerca de 33% dos consumidores brasileiros adotam ações conscientes na 
hora das compras, o que representa uma em cada três pessoas, de acordo com a amostra. O 
levantamento revela ainda que 37% dos entrevistados afirmam pagar mais por materiais não-
nocivos ao meio ambiente.  
E é atrás disso que as empresas vão. O mercado converge para um ponto que cobrará das 
empresas maior responsabilidade com o meio ambiente e com a sociedade em geral e isto 
                                                 
5
 De acordo com informações da própria ONG, a pesquisa que teve iniciativa além do Instituto Akatu, a Faber 
Castell, com planejamento, análise e execução da Market Analysis, em 2006, “revela o estágio em que se 
encontra o consumidor brasileiro rumo ao consumo consciente.” Traz também uma análise da evolução do 
comportamento dos consumidores comparando os dados atuais com duas pesquisas anteriores realizadas pelo 
órgão. A pesquisa encontra-se disponível no sítio da S2 Comunicações em 
http://www.s2.com.br/s2arquivos/477/multimidia/183Multi.pdf.  
 
6
 Instituto Akatu é uma organização não-governamental atuante desde 2001, que traz como missão conscientizar 
e mobilizar o consumidor para o seu papel na construção da sustentabilidade. 
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motiva as empresas a investir pesado em busca deste público com estratégias de gestão 
econômica ambiental e responsabilidade social. 
Para tanto, as organizações caminham para um estágio em que é necessário “um objetivo 
comum, e não um conflito, entre desenvolvimento econômico e proteção ambiental” 
(TACHIZAWA, 2006, p.25). Este objetivo passa a ser tão importante para a companhia que 
envolve agora toda a sua administração, de modo a tornar viável o plano de obter ganhos não 
apenas com os benefícios decorrentes, mas também com a imagem da sustentabilidade. 
 
1.3 O MARKETING VERDE 
 
O marketing e as estratégias envolvidas nos processos estratégicos das empresas, de modo 
geral, explicitam resumidamente o fornecimento de produtos e serviços que promovam um 
determinado nível de satisfação no cliente com preços viáveis. Neste âmbito também estão 
envolvidas as atividades de suporte, bem como a oferta e manutenção destes produtos e 
serviços, permeado por uma propaganda que gere instintivamente valor para este consumidor. 
Neste sentido, segundo Ottman, o marketing verde, ou como também é chamado, marketing 
ambiental, apresenta-se de maneira mais complexa e “requer novas estratégias que, 
efetivamente, abordem desafios-chave relacionados com a maneira de definirmos o verde, de 
desenvolvermos produtos verdes que os consumidores apreciarão e de comunicarmos com 
credibilidade e impacto nossas iniciativas” (1999). 
Segundo observado por Kotler (2008), o sucesso financeiro muitas vezes depende da 
habilidade em marketing. Em seus princípios básicos, as estratégias traçadas em um plano de 
marketing estão correlacionadas com a necessidade de se atingir um determinado mercado, 
por parte da empresa, e garantir sua sustentabilidade em todas as áreas de negócios. 
De modo geral, estas estratégias quando bem sucedidas estão sempre voltadas para o cliente, 
visando como entregar valor, ao passo que este alcance seu nível de satisfação e forneça por 
meio de seu consumo a contrapartida para as organizações, qual seja o lucro. 
Neste sentido, conforme Kotler (2008), para se entender o valor para o cliente é necessário 
priorizar algumas das diferentes atividades de marketing. Em vias mais práticas, Las Casas 
(2001) sintetizou as ações primordiais em um composto de Marketing com quatro 
subdivisões: (i) produto, (ii) preço, (iii) distribuição e (iv) promoção. Para os produtos e 
serviços voltados para o mercado verde, ou da sustentabilidade e responsabilidade sócio-
ReFAE – Revista da Faculdade de Administração e Economia 
 
25 
ReFAE – Revista da Faculdade de Administração e Economia, v. 2, n. 2, p. 18-43, 2011  
ambiental, vale a aplicação da mesma estratégia, no entanto com ênfase em satisfazer as 
expectativas de um novo consumidor. 
Com base no trabalho de Ottman (2001) este novo consumidor, apresenta um perfil 
psicológico distinto daquele que até então era tido como comum: 
 
Embora os consumidores expressem suas preocupações ambientais de 
maneiras individuais, os consumidores verdes parecem ser motivados 
por necessidades universais. Essas necessidades se traduzem em novas 
estratégias de compra com profundas implicações na maneira como os 
produtos são desenvolvidos e comercializados (1999, p. 33). 
 
Com base nesta notória mudança, muitos gestores de marketing, conforme explicitado por 
Ottman (1999, p. 12),  gradativamente mudaram o escopo de suas ações para atender a este 
mercado. 
Embora seja altamente necessária a transformação das atitudes, tanto social quanto 
empresarial, é com o interesse pleno neste nicho de mercado que as companhias desviam seu 
foco em busca de sustentabilidade empresarial. “O consumerismo ambiental não é só uma 
tendência social complexa, mas também um fenômeno de marketing. Assim sendo, a 
abordagem eficaz de suas necessidades requer novas estratégias.” (1999) 
Aprofundando o descrito há uma década pelo autor, pesquisas mais recentes comprovam a 
existência de um consumidor social e ambientalmente mais consciente. Conforme Dias 
(2007), uma pesquisa divulgada em março de 2006 pelo Ministério do Meio Ambiente, 
constatou crescimento significativo da consciência ambiental da população brasileira. Em 
uma rápida interpretação dos dados, denota-se um crescimento significativo de mais de 30% 
acerca do conhecimento dos problemas ambientais que afetam o planeta atualmente. 
Neste sentido, Backer (1998) conclui que as companhias, enquanto organismos que também 
compõem o meio formado por sistemas naturais e indústrias, adotam estratégias verdes com o 
sentido estritamente de se adaptar ao meio. Cinco áreas, então, devem ter a ação estratégica da 
empresa para voltar-se ao mercado verde, sendo elas: marketing/vendas, produção, recursos 
humanos, jurídico e financeiro e investigação e desenvolvimento. Segundo o autor, este plano 
também contribui para a consolidação da empresa no imaginário do consumidor que agora é 
social e ambientalmente responsável e baliza seu consumo com base em empresas que tem 
essa atuação sustentável. 
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Dias, explicita com base no trabalho desenvolvido por Michael Polonsky que na literatura 
atual são observadas cinco possíveis razões para as empresas estarem adotando o marketing 
verde: 
 
1. As organizações percebem que o marketing ambiental pode ser uma 
oportunidade que pode ser usada para realizar seus objetivos; 
2. As organizações acreditam que têm uma obrigação moral de serem 
mais responsáveis socialmente; 
3. As organizações governamentais estão forçando as empresas a 
serem mais socialmente responsáveis; 
4. As atividades ambientais dos competidores pressionam as empresas 
a modificar suas atividades de marketing ambiental 
5. Fatores de custo associados com a disposição de resíduos ou 
reduções no material utilizado forçam as empresas a modificar seu 
comportamento. (2007, p.19) 
 
Além disso, o autor, explica que o grande desafio do marketing verde na atualidade é manter 
competitivos produtos que gradativamente terão incorporado ao seu preço, custos ambientais 
(2007). Isso trará uma enorme necessidade de se conscientizar a sociedade e as organizações 
da gravidade dos problemas ambientais e da necessidade da mudança de comportamento que, 
mais cedo ou mais tarde, ocorrerá naturalmente. 
Em suma, nas palavras do autor: 
 
A sustentabilidade do marketing significa que toda a sua organização 
está voltada para a diminuição dos impactos negativos sobre os 
ecossistemas, e ao mesmo tempo em que continua atendendo às 
necessidades dos consumidores, fornecendo-lhes os produtos que os 
beneficiem e à sociedade como um todo (2007, p. 20). 
 
Todo este contexto corrobora com um ambiente que, de modo bastante intrigante, direciona o 
foco de atenção para o futuro. Ou seja, é bastante provável que o desenvolvimento de 
conceitos, teorias e estratégias estejam voltados para as questões de sustentabilidade. Além 
disso, ainda existem vários programas governamentais e privados com a destinação de 
vultosas verbas para a aplicação em questões voltadas para a sustentabilidade social e do meio 
ambiente, certificando ainda mais a relevância atual do tema. 
 
2 METODOLOGIA 
 
Devido ao escopo do presente estudo, o trabalho foca-se em uma pesquisa exploratório-
descritiva. De acordo com Gil (1999), uma pesquisa exploratória busca estudar a variável 
estudada em sua essência, a fim de identificar seu significado, aplicação e o contexto em que 
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se insere. Aliada à linha das pesquisas descritivas, quais, ainda de acordo com o autor, trazem 
como objetivo principal discutir características próprias de determinado fenômeno, 
estabelecendo relações entre as variáveis inerentes ao processo de estudo, seguirá uma linha 
de pesquisa que procura aprofundar o conhecimento da realidade por intermédio do 
conhecimento profundo dos fatos e fenômenos inter-relacionados.  
A partir destas variáveis e com base nas informações obtidas, interpretando os fatos que 
influenciam o fenômeno estudado, pretende apresentar um modelo e discutir o efeito de um 
plano de ação e desenvolvimento sobre o seu objetivo e identificar qual o seu grau de 
influência em planos e ações subseqüentes. De maneira sintética, tenta aproximar a realidade 
estratégica de gestão ambiental e social com as teorias que podem contribuir para novas 
variáveis úteis para a garantia da sustentabilidade. 
O trabalho pauta-se por estabelecer relações entre instrumentos teóricos econômicos de certa 
forma atuais, com uma questão de bastante relevância para as empresas, qual seja a 
Responsabilidade Social e Ambiental e sua estratégia de Sustentabilidade. Para tanto, com seu 
caráter quantitativo apresentará teorias que suportem e contribuam para o entendimento do 
fenômeno proposto e das ações corporativas correlacionadas com o assunto.  
A pesquisa bibliográfica foi efetuada explorando autores que desenvolveram pensamento e 
ideologias voltados aos temas pungentes do trabalho. Assim, a partir da pesquisa de dados, 
são utilizados e apresentados de acordo com os objetivos do estudo, compostos por amostras 
não probabilísticas (Richardson, 1999) em cortes do período atual, de modo que compõem o 
conjunto de base para o modelo empírico da análise quantitativa. Ainda como descreve o 
autor, o objetivo fundamental da pesquisa com este aspecto não está na produção de opiniões 
representativas e objetivamente mensuráveis, mas sim no aprofundamento da compreensão de 
um fenômeno social (1999). 
 
3 APRESENTAÇÃO E INTERPRETAÇÃO DOS DADOS 
 
3.1 MERCADO E INDICADORES DE SUSTENTABILIDADE 
 
Conforme já explicitado o mercado da sustentabilidade traz além de muitas mudanças 
estruturais, uma significativa dimensão de orientação para desempenho futuro das instituições 
empresariais.  
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Os problemas complexos relativos ao desenvolvimento sustentável “requerem sistemas 
interligados, indicadores inter-relacionados ou a agregação de diferentes indicadores” (VAN 
BELLEN, 2007, p.45). Ou seja, levando-se em consideração a característica singular do 
estudo a avaliação de programas deve contemplar altos níveis de detalhamento e distinção, 
por isto sendo-se necessário por muitas vezes até o desenvolvimento de métricas particulares 
para que seja abrangido todo o escopo necessário. 
Mantendo-se a seqüência dos princípios para o indicador ótimo para o tema, os valores destes 
indicadores escolhidos devem ser passíveis de mensuração, inclusive com a disponibilidade 
de dados observáveis, preservarem a coesão e transparência na metodologia e tratamento dos 
dados, além de serem viáveis econômica e financeiramente. Desta forma, espera-se que o 
indicador para este quesito seja confiável e mantenha capacidade de dotar os tomadores de 
decisão de todo o arcabouço necessário para seu plano de ações.  
Data da Conferência Internacional da ONU realizada no Rio de Janeiro, em 1992, o primeiro 
grande passo para o desenvolvimento de um indicador de bases sólidas para a quantificação 
do fator desenvolvimento sustentável. Neste evento, notou-se a necessidade de desenvolver 
indicadores que tratassem diretamente desta mensuração. Para isso foi elaborado um plano de 
ação que durou cerca de cinco anos, visando preencher todos os requisitos apontados 
introdutoriamente neste capítulo e que dota o modelo de maior adequação. Dentre estas ações 
detacam-se a necessidade de aceitação política, disponibilidade de dados e clareza em sua 
captação e apresentação, além de informações precisas para as tomadas de decisão. 
 
A legitimidade é elemento de importância fundamental na construção 
de sistemas de indicadores. Para que sejam realmente efetivos no 
sentido de subsidiar e melhorar o processo decisório, com a 
incorporação da variável ambiental, os sistemas de avaliação de 
sustentabilidade devem ter um alto grau de legitimidade (VAN 
BELLEN, 2007, p.53). 
 
Dentre os sistemas de indicadores da sustentabilidade têm ganhado certo destaque como 
ferramentas de avaliação neste tópico medidores focados nas dimensões sociais, econômica e 
ecológica. Esta classificação depende do escopo e direcionamento do indicador sobre aquilo 
em que realmente se propõe analisar. 
Em âmbito ecológico, os modelos baseados no sistema PSR7 (pressure, state, response) 
refletem o estado ambiental e dos recursos naturais, levando também em consideração a ação 
                                                 
7
 Sistema que faz parte da publicação regular da OECD, órgão pioneiro em elaboração de mecanismos de 
monitoramento do progresso ambiental. 
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do homem sobre este meio. Outros sistemas também conhecidos e que da mesma maneira 
mantêm foco no capital natural, como o TMC (total material consumption) e o TMI (total 
material imput), analisam dados da ação da utilização e consumo de materiais do próprio 
meio ambiente em seu meio natural (VAN BELLEN, 2007). 
Outro nível de sistemas de indicadores de sustentabilidade diz respeito à dimensão 
econômica. Nestes sistemas particulares, a relação direta está pautada puramente na 
mensuração econômica do sistema. Neste sentido, desenvolvem-se trabalhos baseados em um 
modelo de Contabilidade Ambiental e Econômica.  
Como exemplo para este tipo de indicador, temos o desenvolvido pelo Banco Mundial, 
intitulado monitoring environmental progress (MEP)8. Segundo Van Bellen (2007), este 
sistema “se fundamenta na idéia de que a sustentabilidade é medida por uma riqueza per capta 
não decrescente”.  
Sem a necessidade de análises altamente detalhadas é possível inferir facilmente que o 
modelo descrito pode reservar algumas armadilhas que dão vazão a muitas críticas a seu 
respeito. No tocante à sua estruturação de contas para a elaboração de um número confiável 
para a mensuração da renda per capta, pode ocorrer de conter falhas e não propor uma 
alocação correta dos dados disponíveis. Mesmo com algumas dessas críticas o modelo propõe 
uma análise bastante válida, trazendo informações importantes para os tomadores de decisão. 
O último ponto relevante de classificação dos indicadores de sustentabilidade faz parte da 
esfera que contempla os mais conhecidos da sociedade, os de dimensão social. Um dos mais 
conhecidos e difundidos pertencentes a esta esfera é o Índice de Desenvolvimento Humano da 
ONU. Com base em críticas de metodologias para alguns indicadores, o órgão instituiu de 
acordo com suas necessidades, um sistema que abordava dentre vários fatores na formação do 
capital humano, principalmente três elementos: longevidade, conhecimento e padrão de vida. 
Percebe-se que cada esfera propõe um determinado ponto específico para análise e estudo e 
que um indicador que pudesse convergir as estratégias poderia denotar uma aplicabilidade 
sobressalente entre os indicadores usuais. 
Neste sentido, foi adotado em 1995 pela Comissão de desenvolvimento Sustentável das 
Nações Unidas o DSR (driving force, state, response). Conforme o estudo de Van Bellen,  
 
                                                 
8
 O sistema MEP foi criado pelo Banco Mundial em 1995 com base na necessidade de um indicador que 
analisasse na esfera econômica grandezas de capital, tais como o natural, o social e o humano. 
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O objetivo do programa é tornar acessíveis aos tomadores de decisão 
os indicadores relacionados ao desenvolvimento sustentável, no nível 
nacional, definindo-os, elucidando as suas metodologias e fornecendo 
treinamento e capacitação (VAN BELLEN, 2007, p.53).  
 
Para a composição de uma medida para o desenvolvimento sustentável, dentre os tópicos 
abordados e os dados que o modelo DSR contempla, está a taxa de crescimento da população, 
a taxa de emissão de CO2, legislação e regulação9, tratamento de água, ações de diminuição 
da poluição, estratégias econômicas para estes fins e bem estar social, dentre outros. 
Categorizado para este estudo como um dos instrumentos de maior abrangência pode-se 
verificar que existe em todas as esferas uma variedade de sistemas de indicadores que, 
atuando em diferentes dimensões procuram mensurar a sua maneira a sustentabilidade do 
desenvolvimento. 
Figura 1 – Alguns sistemas de indicadores 
 
Dimensão Dimensão 
econômica ecológica
TMI
MEP TMC
DSR
HDI
Dimensão 
social
 
   
Fonte: Adaptado de VAN BELLEN (2007, p.72) 
 
Com a cobertura de um indicador em todas as dimensões em nível de Sustentabilidade e 
estratégias de desenvolvimento sustentável, é possível perceber a complexidade a que se 
remete o tema desenvolvido. 
De acordo com Dias (2007), em um ambiente empresarial é fácil entender a questão de 
sustentabilidade, analisando-a em suas múltiplas relações: (i) relação no contexto empresarial, 
mais especificamente com a Governança Corporativa; (ii) no contexto ecológico e do meio 
                                                 
9
 Trata-se de analisar a capacidade de mudança social e institucional de determinada região com foco direto no 
desenvolvimento sustentável. 
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ambiente; (iii) econômico com foco em vantagens competitivas, acumulação de ativos e 
desempenho financeiro; (iv) regulamentação e relações institucionais.  
Concomitantemente, seguindo as premissas maiores para constituição de um indicador que 
seja usual e eficaz, também foram instituídos índices voltados propriamente à apuração do 
desempenho empresarial no quesito desenvolvimento sustentável.  
Dias (2007), em seu trabalho sobre o indicador ISE e retorno ao acionista elenca os principais 
índices de sustentabilidade no mundo: Arese, criado na frança em 2001, próprio para analisar 
o desempenho financeiro de empresas líderes em sustentabilidade; o Dow Jones Sustainability 
Índex, que transfigura como o primeiro índice global e de caráter mais abrangente, pois 
analisa também o relacionamento com clientes e a estratégia da corporação, além dos 
impactos ambientais; dentre diversos outros voltados a um determinado segmento, mas que 
seguem as premissas de seus antecessores. 
Neste sentido, no Brasil é usual a utilização do Índice de Sustentabilidade Empresarial da 
Bovespa, conforme veremos a seguir, porque além de toda a estruturação que necessita para 
sua composição, analisa fatores que atualmente são vitais para a sobrevivência das 
organizações. (DIAS, 2007, p107) 
No estudo o autor conclui que se compradas as empresas de mesmo segmento econômico, a 
remuneração das ações daquelas que compõem o ISE, estas últimas têm melhor remuneração 
e em menor tempo pelo mercado.  
 
3.2 O ISE – ÍNDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL 
 
O mercado brasileiro aproveitando a tendência crescente de empresas que adotam 
gradativamente planos de gestão social e ambiental responsável criou pioneiramente na 
América Latina um índice que tenta refletir um ambiente de investimento compatível com 
estas demandas de desenvolvimento sustentável da sociedade.  
O ISE (Índice de Sustentabilidade Empresarial) que visa também estimular a responsabilidade 
ética das corporações foi elaborado pela Bolsa de Valores de são Paulo (Bovespa) em 
conjunto com outras instituições10 com conhecimento no setor para ser um referencial para os 
investimentos socialmente responsáveis. 
                                                 
10
 As demais instituições que compõem o Conselho do ISE são: ABRAPP (Associação Brasileira das Entidades 
Fechadas de Previdência Complementar), ANBID (Associação Nacional dos Bancos de Investimento), APIMEC 
(Associação dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais), IBGC (Instituto Brasileiro 
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Em sua essência, o índice tem por objetivo “refletir o retorno de uma carteira composta por 
ações de empresas com reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e a 
sustentabilidade empresarial” (BOVESPA, 2006), e também atuar como promotor das boas 
práticas no meio empresarial brasileiro.  
O índice servirá de base para a identificação de empresas que tenham este comprometimento 
e apresentem referência neste ponto. 
A carteira de ISE da Bovespa é composta de cerca que 40 ações de companhias que podem 
ser alteradas nas reavaliações periódicas de acordo com alguns princípios determinados pelo 
conselho. Uma ação será excluída e substituída do índice se deixar de atender a qualquer um 
dos critérios de inclusão. Também será cortada no caso de a empresa emissora entrar em 
regime de recuperação judicial ou falência, perder parcela significativa de ações do mercado e 
se, durante a vigência da carteira, ocorrer algum acontecimento que altere significativamente 
seus níveis de sustentabilidade e responsabilidade social. 
 O desempenho da carteira desde sua criação, a partir do final de 2005, é bastante satisfatório, 
alcançando considerável evolução positiva de pontos, conforme explicitado no gráfico a 
seguir. 
 
Figura 2 – Evolução Mensal do ISE – pontos (até out/2007) 
 
                                                                                                                                                        
de Governança Corporativa), IFC (International Finance Corporation), Instituto ETHOS de Empresas e 
Responsabilidade Social, além da própria BOVESPA (Bolsa de Valores de São Paulo) e do Ministério do Meio 
Ambiente. 
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Fonte: Bovespa, 2008. 
 
A carteira inicial formada no final de 2005 para o ano de 2006 era composta por ações das 
seguintes companhias: 
 
Tabela 1 – Empresas que compõem o ISE (2005/2006) 
 
ACESITA 
ALL AMER. LAT. LOGISTICA  
ARACRUZ 
ARCELOR 
BANCO DO BRASIL 
BRADESCO 
BRASKEM 
CCR RODOVIAS 
CELESC 
CEMIG 
COELCE 
 
 
COPEL 
CPFL ENERGIA 
DASA 
ELETROPAULO 
EMBRAER 
EDP - ENERGIAS DO BRASIL 
GERDAU 
GOL 
IOCHPE MAXION 
ITAU 
LOCALIZA 
 
 
NATURA 
PERDIGÃO 
PETROBRAS 
SUZANO 
TAM 
TRACTEBEL ENERGIA 
ULTRAPAR 
UNIBANCO 
V C P 
Fonte de Dados: Bovespa, 2008. 
 
Para algumas destas organizações diferentes tipos de ações são negociadas, bem como 
existem ramificações em atividades específicas. Logo, podem compor a carteira mais de um 
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tipo de papel de uma mesma empresa. No entanto, como o estudo direciona atenção apenas às 
companhias que desempenhem um papel de destaque em relação à sustentabilidade 
empresarial, a lista limita-se a apresentar a companhia como um todo. 
 
3.3 RESULTADOS FINANCENIROS X ESTRATÉGIAS SUSTENTÁVEIS X 
MARKETING VERDE DAS COMPANHIAS COMPONENTES DO ISE 2005-2006  
 
Boa parte destas companhias deixa claro em suas missões e intenções que a prática da boa 
governança corporativa e de estratégias de Responsabilidade Social e Ambiental é fato de 
orientação para o futuro. 
Visto de maneira inicial como um custo para a companhia, estes princípios acabam passando 
deste patamar de dispêndio para uma oportunidade certeira de maximização de lucros no 
futuro. A partir destas premissas, torna-se necessária a comunicação deste novo 
direcionamento e nova postura da companhia para a sociedade. Desta forma, o Marketing 
Verde aparece como ferramenta de extrema importância para a inserção das empresas neste 
novo contexto sustentável. 
É claro que o crescimento dos resultados econômicos de uma organização empresarial não 
está apenas atrelado a fatores que envolvam suas estratégias neste campo de gestão, ficando 
evidente que fatores exógenos a esta atuação também podem influenciar de maneira decisiva 
seus resultados. Como por exemplo, o crescimento externo, as ações de política econômica 
interna e externa, além de outros fatores correlacionados tanto com a teoria empresarial e 
econômica, quanto ao distinto jogo de mercado. 
O corpo diretivo, não apenas das grandes corporações, mas também, de maneira gradativa, de 
tantas outras empresas de menor porte, vão reconhecendo que compõem um quadro social em 
que todas as suas decisões e ações com respeito ao meio ambiente e sociedade em geral 
causarão um impacto certo e que pode, além de comprometer seu desempenho no curto e 
médio prazo, comprometer sua própria existência no longo prazo. 
Ao passo que resultados positivos como os expostos pela simples análise de uma pequena 
quantidade de empresas vão se tornando comuns, decerto o interesse natural das demais vai ao 
longo do tempo sendo despertando. Ou seja, resultados corporativos motivados pela nova 
postura dos consumidores e viabilizados por estratégias que vão de encontro a estas 
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premissas, estimulam o mercado a convergir para a atuação social e ambientalmente 
responsável. 
Para esta análise, foram selecionadas 14 empresas que fizeram parte da primeira carteira do 
ISE, notadamente nos anos de 2005 e 2006, e que apresentaram neste período Balanço 
Social11 com informações financeiras de sua atuação no setor. Este conjunto de empresas, 
quando somadas suas participações percentuais no índice, perfaz um total de pouco mais de 
75% de toda a carteira, tornando a amostra significativa em quantidade e em 
representatividade. 
Tabela 2 – Índice de participação no ISE (2005/2006) das empresas com Balanço Social no período 
ISE - Carteira 1 (2005-2006)
Participação (%) Empresa
1,67% ALL-América Logística
1,46% Banco do Brasil
26,87% Bradesco
0,34% Celesc
1,19% Copel
0,92% Copesul
1,20% CPFL Energia
0,37% Eletropaulo
5,48% Embraer
16,82% Itaubanco
7,27% Itaúsa
0,99% Perdigão
0,68% Suzano Bahia  Papel e Celulose
9,88% Unibanco
75,13% Total de empresas com BS em 2005 e 2006
  
Fonte: Base de Dados Ibase 
                                                 
11
 Segundo informações do Ibase, órgão que disponibiliza em suas bases de dados os Balanços Sociais de 
algumas empresas de Capital aberto, o balanço social é um demonstrativo publicado anualmente pela empresa 
reunindo um conjunto de informações sobre os projetos, benefícios e ações sociais dirigidas aos empregados, 
investidores, analistas de mercado, acionistas e à comunidade. 
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Tabela 3 – Síntese dos dados do BS: Contribuições em Sustentabilidade x Resultado 
Operacional
2005 2006
Resultado Operacional - R$ Mil 224.751 110.261
Contribuições para a Sociedade (%) 0,080% 0,460%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,910% 5,280%
Resultado Operacional - R$ Mil 4.153.602 6.043.777
Contribuições para a Sociedade (%) 6,220% 31,570%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,000% 0,000%
Resultado Operacional - R$ Mil 7.853.504 6.375.943
Contribuições para a Sociedade (%) 0,350% 1,730%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,000% 0,240%
Resultado Operacional - R$ Mil 301.134 203.344
Contribuições para a Sociedade (%) 39,300% 85,410%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 5,590% 21,770%
Resultado Operacional - R$ Mil 727.647 1.837.223
Contribuições para a Sociedade (%) 11,400% 6,190%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 9,760% 4,870%
Resultado Operacional - R$ Mil 716.420 826.160
Contribuições para a Sociedade (%) 1,440% 1,630%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 2,170% 2,660%
Resultado Operacional - R$ Mil 1.240.350 2.121.254
Contribuições para a Sociedade (%) 1,130% 1,530%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 2,060% 2,260%
Resultado Operacional - R$ Mil 505.370 1.427.380
Contribuições para a Sociedade (%) 4,060% 1,210%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,550% 0,130%
Resultado Operacional - R$ Mil 896.487 589.968
Contribuições para a Sociedade (%) 1,550% 1,980%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,680% 1,690%
Resultado Operacional - R$ Mil 8.182.604 6.076.928
Contribuições para a Sociedade (%) 0,970% 1,810%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,040% 0,040%
Resultado Operacional - R$ Mil 547.200 191.400
Contribuições para a Sociedade (%) 0,270% 0,420%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 1,630% 12,900%
Resultado Operacional - R$ Mil 646.773 598.150
Contribuições para a Sociedade (%) 1,150% 1,120%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 2,410% 4,140%
Resultado Operacional - R$ Mil 2.921.165 3.521.000
Contribuições para a Sociedade (%) 0,620% 0,420%
Investimentos em Meio Ambiente (%) 0,010% 0,010%
Embraer
Itaú
Perdigão
Suzano
Unibanco
Celesc
Copel
Copesul
CPFL
Eletropaulo
ALL-América Logística
Banco do Brasil
Bradesco
 
Fonte: Base de Dados Ibase 
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A tabela anterior traz uma síntese de algumas informações contidas no balanço, quais 
denotam para a análise um aspecto de maior relevância para a interpretação dos dados a serem 
comparados. Nela estão contidos em milhares de Reais os Resultados Operacionais (resultado 
já deduzidos os custos de operação da empresa) e em relação percentual deste resultado os 
gastos efetivos nos campos sociais (contribuições para a sociedade) e ambientais 
(investimento em Meio Ambiente) nos anos de 2005 e 2006. 
Verifica-se ao analisar os dados apresentados compilados que o gasto efetivo com recursos 
que as empresas empregam no campo da sustentabilidade, principalmente em questões sociais 
e ambientais fora do campo interno das companhias, tem representatividade muito baixa em 
relação ao resultado que esta é capaz de gerar. 
Percebe-se que somente empresas que têm relação direta de extração ou de dependência de 
meios e recursos naturais possuem uma diferenciação em relação ao percentual de gastos 
direcionados para a sustentabilidade do meio ambiente das demais. Isso pode indicar que estas 
empresas estão mais suscetíveis à legislação e às normatizações impostas para as SAs, neste 
caso, pertencentes ao ISE. 
Em contrapartida, quanto mais distantes desta necessidade do meio ambiente e do recurso 
natural como fonte de matéria-prima para a atuação da empresa, menores são os gastos 
incorridos em sua preservação ou manutenção, como é o caso dos Bancos, por exemplo. 
De modo geral, fica explicitado o caráter claro de que a propaganda e os retornos gerados pelo 
processo de ingresso no Índice de Sustentabilidade Empresarial da BM&F Bovespa atuam de 
maneira bastante intensa sob as vistas do Marketing Verde e a propaganda positiva que 
proporciona para as Companhias. 
Analisando rapidamente outros dados do desempenho econômico e financeiro destas 
companhias neste período, volta a apontar para um crescimento em bases sólidas, o que em 
outras palavras pode ser caracterizado como sustentável. E é este o princípio esperado de uma 
empresa que se utiliza destas estratégias e procura manter-se no seleto grupo de empresas que 
compõem o índice. 
 
3.3.1 Desempenho Financeiro Consolidado de Algumas Empresas que Compõem o ISE 
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Como forma de aprofundamento da pesquisa, dentre os dados disponíveis para uma forma de 
classificação e de se mensurar o desempenho em termos gerais de uma empresa, foi escolhido 
o Ebitda, ou Lajida, como também é conhecido12. 
Com a finalidade de afastar-se das controvérsias teóricas defendidas por estudiosos da área 
contábil, especialistas neste índice, o modelo foi escolhido por ser uma forma bastante usual e 
difundida de se medir o desempenho de uma empresa. Analisa diretamente seu potencial de 
produzir fluxo de caixa, além de fornecer uma visão completa desta, a partir da capacidade de 
geração de recursos dos ativos. 
Por estas características o Ebitda desde a década de 90 vem sendo cada vez mais utilizado 
como forte indicador de desempenho financeiro para as análises empresariais. 
Das empresas que compõem o índice de sustentabilidade empresarial, foram elencadas 
algumas que apresentaram Ebitda relativamente expressivos, o que denota a importância de 
opções sustentáveis em nível corporativo. Além disso, todas as empresas estiveram presentes 
no quadros de “Melhores e Maiores” nos anos de 2005 e 2006, indicadas por pesquisa da 
Revista Exame. A pesquisa é feita anualmente com 500 empresas e os resultados classificam e 
premiam as melhores empresas do Brasil, classificadas por critérios econômico-financeiros, e 
divididas por setores e região geográfica. 
 
Tabela 4 – Ebitda e posição relativa das empresas que compõem o ISE 
Empresa Posição Ebitda          (US$ milhões) Posição
Ebitda          
(US$ milhões) 
ACESITA 37 383,8                  43 409,1                  
AES - ELETROPAULO 22 542,6                  12 824,8                  
ARACRUZ 20 563,5                  50 358,5                  
CEMIG DISTRIBUIÇÃO -              -                      24 595,4                  
CEMIG GT - SERV.PÚBLICOS 28 481,9                  22 624,9                  
COPEL - GERAÇÃO 59 255,2                  37 441,3                  
COPEL - DISTRIBUIÇÃO -              -                      79 215,6                  
CPFL PAULISTA 31 463,8                  27 565,3                  
CST - ARCELOR 8 1.183,0               16 740,9                  
GERDAU - AÇOS LONGOS 54 275,8                  14 779,2                  
GERDAU - AÇOMINAS 11 1.092,5               38 441,3                  
GOL 57 266,4                  58 306,0                  
NATURA 62 245,7                  65 260,4                  
PETROBRAS 1 17.741,5             1 19.297,9             
SUZANO 35 411,2                  48 389,1                  
TAM 63 245,0                  32 511,6                  
TRACTEBEL 23 536,6                  23 598,0                  
VCP 30 465,9                  31 520,6
20062005
 
                                                 
12
 O Ebitda é uma sigla que em inglês designa “earning before interest, taxes, depreciation and amortization. A 
sigla Lajida é a designação brasileira derivada da tradução do termo: lucro antes de juros, impostos, depreciação 
e amortização. 
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Fonte: Revista Exame (site)13  
Todas as empresas constantes na tabela estão classificadas entre as 90 maiores empresas do 
Brasil. Mesmo com algumas alterações em relação a posicionamento, dada a variação no 
valor do caixa gerado no decorrer dos dois períodos de análise, denota-se que o desempenho 
econômico-financeiro das companhias em destaque está ligeiramente acima da média, tendo 
por base demais empresas de seus setores de atuação. 
As empresas analisadas geraram juntas no ano de 2006 um Ebitda estimado 10,8% maior que 
no ano anterior. Além disso, conforme descrito anteriormente, outras subsidiárias e empresas 
do mesmo grupo, mas de outros segmentos de atuação, passaram a compor a lista das 90 
maiores empresas, contribuindo para o resultado positivo apresentado. 
 
Figura 3 – Evolução Percentual do Ebitda – maiores crescimentos em diferentes setores 
 
Empresa Posição Ebitda - 2005 (US$ milhões) Posição
Ebitda - 2006 
(US$ milhões) Variação
GERDAU 54 275,8                  14 779,2                  182,52%
TAM 63 245,0                  32 511,6                  108,82%
AES 22 542,6                  12 824,8                  52,01%
VCP 30 465,9                  31 520,6                  11,74%
PETROBRAS 1 17.741,5             1 19.297,9             8,77%
NATURA 62 245,7                  65 260,4                  5,98%
20062005
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Fonte: Revista Exame (site)14 
 
Pode-se apreender por intermédio da análise que grande parte das empresas que compõem o 
índice apresenta sólida composição financeira e também um direcionamento para o 
crescimento como foco principal, o que deve estar de forma bem clara representado por suas 
                                                 
13
  Disponível em: http://www.portalexame.com.br (Acesso em 02 de Nov. 2009). 
14
 Disponível em: http://www.portalexame.com.br. 
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estratégias corporativas. Para alguns casos, que não estão aqui explicitados, pode-se verificar 
que existem companhias15 que estão adequando-se à nova realidade econômica da 
sustentabilidade, implementando estratégias que, dado o tempo de maturação e 
desenvolvimento, comprometem os resultados atuais se comparados com os de exercícios 
anteriores.  
Ao se seguir a tendência, estas empresas podem apresentar resultados financeiros e 
econômicos mais expressivos em determinado espaço de tempo, ao passo que as estratégias 
de gestão ambiental estejam completas. 
 
CONSIDERAÇÕES FINAIS 
Na atual onda do desenvolvimento sustentável e da necessidade das companhias de 
acompanharem este movimento de mudança de comportamento, o trabalho trouxe como 
proposta verificar até que ponto o posicionamento de maior importância às questões sociais e 
ambientais não está apenas no campo da propaganda que estas empresas fazem apoiadas na 
“onda” verde. 
Desta forma, versou em sua essência analisar algumas corporações sob o ponto de vista do 
desempenho financeiro em suas áreas de atuação e os gastos que incorrem na área de 
Sustentabilidade.  
Após a visitação da teoria desenvolvida e consolidada nos últimos tempos acerca deste 
assunto ainda em formação de conceitos, tendo por base as análises efetuadas ao 
contraporem-se os gastos efetivos no campo social e ambiental, dos quais explicitam uma 
atitude responsável por parte da empresa nestes campos, pode-se incorrer em algumas 
considerações imediatas. 
Embora existam variáveis que, comparativamente, tenham que ser expurgadas da análise em 
um modelo econômico ou financeiro, denota-se um considerável ganho em termos reais para 
grande parte das empresas que fizeram parte da carteira do ISE no período analisado. A 
grande maioria dos dados disponibilizados por estas empresas apontam para um crescimento 
em relação aos períodos anteriores. 
                                                 
15
 Casos que podem ser citados a título de exemplo, são os da Gerdau, qual há algum tempo implementou 
projetos ambientais e de responsabilidade social, como reutilização de água, tratamento de seus próprios 
efluentes, entre outros, e o da Aracruz que ainda está em processo de implantação deste modelo de gestão, de 
acordo com reportes as próprias companhias. Informações Disponíveis em: http://www.aracruz.com.br e 
http://www.gerdau.com.br. 
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No entanto, este crescimento não se reflete necessariamente em reversão direta de 
investimentos sociais e ambientais, em mesma proporção. Quando contrapostos os resultados 
financeiros destas companhias com os gastos que efetivamente são revertidos para 
contribuição direta em seus programas de Responsabilidade Sócio-Ambiental, tal comparação 
tende a apontar uma situação vantajosa em termos gerais, notadamente pelo campo da 
propaganda e da publicidade que gera o selo de empresa responsável social e ambientalmente. 
O Marketing Verde que se desenvolve naturalmente para estas empresas, principalmente em 
se tratando de companhias que compõem o ISE, quais devem cumprir determinadas 
exigências para sua entrada e manutenção no grupo que faz parte do índice, acaba por 
apresentar-se para estas um diferencial competitivo bastante forte no já acirrado mercado 
globalizado. 
O balanço entre os resultados crescentes, explicitados pelo crescimento econômico e 
financeiro apresentado em grande parte das empresas da amostra analisada, no período de 
2005 e 2006, e a progressão de gastos revertidos em programas de responsabilidade sócio-
ambiental tendem a colaborar com o entendimento da premissa inicial como possível. 
É possível que dentro em breve a situação sofra uma melhora no balanço entre crescimento e 
necessidade de inversão de capital para alavancar o desenvolvimento sustentável, tendo em 
vias a escassez de recursos e os limites de crescimento impostos. Porém, pautado no cenário 
verificado atualmente há ainda várias etapas a serem transpostas e novas estratégias a serem 
desenvolvidas no tocante a diminuir os impactos sociais e ambientais na busca natural pelo 
crescimento.  
A carência de dados para uma análise mais aprofundada em âmbito global corporativo e 
econômico é justificado por questões legais, estratégicas e também pela difusão dos conceitos 
em sustentabilidade ainda estar em processo. Mesmo assim, alguns aspectos e hipóteses ao 
serem estudados sob a ótica de provocação do saber científico contribuem para que se eleve o 
nível de discussão sobre o tema. Neste sentido, vale seguir em frente com a ampliação dos 
horizontes científicos, a partir da pesquisa intensiva nesta área que pode ser crucial para todas 
as demais áreas de atuação humana. 
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